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 Penelitian ini betujuan untuk mengetahui pengaruh yang diberikan good 
corporate governance, besaran perusahaan, pertumbuhan perusahaan, dan 
profitabilitas perusahaan terhadap kebijakan dividen perusahaan agar dapat 
digunakan sebagai pertimbangan investasi yang dilakukan oleh investor. 
 Digunakan metode dokumentasi dari laporan tahunan perusahaan 
keuangan yang terdaftar dalam Bursa Efek Indonesia pada periode 2012-2014. 
Dalam pemilihan sampel digunakan metode purposive sampling. Setelah 
dilakukan proses pengamatan, ditemukan 97 sampel dari 228 perusahaan. Untuk 
menguji hipotesis digunakan analisis regresi berganda untuk membuktikan 
pengaruh yang ditimbulkan antar variabel penelitian. 
 Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa terdapat pengaruh yang positif 
dan signifikan antara variabel good corporate governance yang diukur dengan 
TDI dan profitabilitas yang diukur dengan ROE terhadap kebijakan dividen 
perusahaan. sementara itu ditemukan pengaruh yang negatif dan tidak 
berpengaruh signifikan antara besaran perusahaan dan pertumbuhan perusahaan 
pada kebijakan dividen perusahaan. 
 
Kata kunci: good corporate governance, ukuran perusahaan, pertumbuhan 



















The purpose of this research is to analyze the effect of good corporate 
governance, firm size, firm growth, and firm profitability on firms dividend policy 
and make the result of the reseach to be a considered by any investment activity 
by investors. 
 This research uses the anual report documentation on moneytary company 
listed in Indonesia Stock Exchange (BEI) in 2012-2014. In order to take a sample, 
it uses purposive sampling methods. After the process, there is 97 samples from 
228 firms. To test the hypotheses, this research uses multiple regression analysis. 
 The result of this research shows there is a positive effect and significant  
between good corporate governance which is measured by TDI and profitability 
measured by ROE to firm’s dividend policy. This research also found firm size 
and firm growth affects dividen policy negatively but not significant. 
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1.1 Latar Belakang 
Marlina dan Denica (2009) lewat penelitiannya mengungkapkan bahwa 
kebijakan dividen yang dibuat oleh perusahaan dapat memengaruhi  dua pihak 
baik bagi investor dan perusahaan itu sendiri. Perusahaan yang mempunyai 
pendapatan akan dihadapkan pada keputusan diantara menahan laba tersebut 
untuk diinvestasikan kembali kepada perusahaan untuk digunakan sebagai salah 
satu penyokong perkembangan bisnis; atau dibagikan sebagai dividen kepada 
investor yang akan menumbuhkan loyalitas pemegang saham yang akan berakibat 
pada peningkatan nilai saham perusahaan. Selain adanya peluang, resiko adalah 
hal yang akan selalu melekat meskipun sudah diperhitungkan. Adanya resiko 
tersebut berakibat pada sifat investor yang menginginkan dividen yang lebih stabil 
untuk mengurangi tingkat ketidakpastian yang dihadapi.  
Berdasarkan proses pengamatan yang telah dilakukan oleh peneliti 
terdapat 228 populasi perusahaan keuangan dalam periode 2012-2014, namun 
hanya 97 sampel perusahaan yang membagikan dividen dalam periode yang telah 
ditentukan. Hal tersebut mengungkapkan fenomena yang terjadi bahwa hanya 
42,5% perusahaan yang memenuhi dari hak yang dimiliki oleh pemegang saham 
dari aktivitas investasi yang telah dilakukan. Gordon dan Linter (1962) lewat 
penelitiannya mengumpamakan bahwa investor akan lebih memilih pendapatan 
yang didapatkan secara pasti, dalam hal ini dividen, ketimbang menunggu 
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pendapatan lain yang belum pasti didapatkan pada masa mendatang. Kedua hal 
yang tidak sejalan tersebut akan menimbulkan fenomena gap yang menarik untuk 
diteliti faktor-faktor yang memberikan pengaruh pada keputusan tidak 
membagikan dividen dari 57,5% perusahaan keuangan pada periode pengamatan. 
Ketidakpastian return yang akan didapat  sudah seharusnya membuat 
seorang investor memahami hal-hal yang bisa menambah atau mengurangi tingkat 
return yang akan didapatkan dari hasil investasi yang telah dilakukan. Keputusan 
investasi sudah selayaknya dipertimbangkan dari kinerja keuangan perusahaan 
yang dapat di lihat di laporan keuangan tahunan yang dikeluarkan perusahaan 
yang kemudian bisa dilakukan analisis rasio ekonomi yang sudah ada 
sebelumnya. Terdapat banyak faktor yang bisa memberikan perngaruh terhadap 
besaran dividen yang akan dibagikan, seperti corporate governance, besaran 
perusahaan, pertumbuhan perusahaan, dan profitabilitas perusahaan. 
Corporate Governance perusahaan adalah salah satu faktor yang 
memengaruhi kebijkan dividen perusahaan terdapat berbagai macam penelitian 
terdahulu. La Porta (2000), Mitton (2004), dan Kowalewski (2008) menemukan 
pengaruh positif yang diberikan corporate governance terhadap kebijakan dividen 
yang diambil perusahaan. Sementara itu Jiraporn dan Ning (2006), dan  
Ronneborg dan Szilagyi (2008) menemuan perusahaan dengan corporate 
governance yang buruk memberikan dividen yang lebih banyak kepada investor. 
Besaran perusahaan merupakan cara termudah bagi investor untuk 
memberikan penilaian terkait besar atau kecilnya unit bisnis yang dimiliki oleh 
perusahaan. Nurfauziah (2007) lewat penelitiannya mengemukakan bahwa 
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besaran perusahaan memberikan pengaruh positif kepada kebijakan dividen 
perusahaan. Penelitiannya tersebut menemukan bahwa besaran perusahaan 
berbanding lurus dengan besaran dividen yang dibayarkan. Sejalan dengan 
penelitian yang sebelumnya dilakukan Nurfauziah (2007), Dewi (2008) lewat 
penelitiannya menemukan ukuran yang dimiliki oleh perusahaan dapat 
memberikan pengaruh yang signifikan positif pada keputusan perusahaan dalam 
menentukan kebijakan dividen. Di lain hal, Sutrisno (2009) mendapatkan hasil 
penelitian yang berlawanan, berpendapat tidak ada pengaruh yang diberikan oleh 
ukuran yang dimiliki perusahaan terhadap kebijakan dividen yang ditentukan. 
Selain itu, sebab lain yang diperkirakan dapat memberikan pengaruh atas 
kebijakan dividen adalah pertumbuhan yang dimiliki oleh prusahaan. Berbeda 
dengan besaran perusahaan yang telah dijelaskan sebelumnya, pertumbuhan 
perusahaan dapat mengurangi besaran dividen yang diberikan karena perusahaan 
yang memperoleh pertumbuhan akan membutuhkan pendanaan yang lebih besar 
untuk dijadikan pembiayaan atas pertumbuhan yang didapatkan. Harjito dan 
Yudanto (2008) mendukung pendapat tersebut. Sementara itu Sri Sudarsi (2002) 
lewat penelitiannya membuktikan tidak terdapat pengaruh yang diberikan 
pertumbuhan yang didapaykan perusahaan pada tahun tertentu terhadap kebijakan 
dividen yang ditentukan pada tahun tersebut. 
Profitabilitas perusahaan merupakan faktor lain yang dapat memengaruhi 
kebijakan dividen perusahaan. Profitabilitas perusahaan adalah alat ukur yang 
dipakai untuk mengetahui gambaran atas kinerja perusahaan untuk memperoleh 
keuntungan atas dana yang diinvestasikan kembali guna mengembangkan 
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perusahaan. Terdapat banyak penelitian terdahulu yang meneliti hubungan antara 
kebijakan dividen perusahaan dengan profitabilitas yang dimiliki. Hadiwidjaja 
dan Triani (2009) mengungkapkan lewat penelitiannya bahwa kebijakan dividen 
dapat dipengaruhi secara signifikan positif oleh profitabilitas perusahaan. Namum 
hasil itu bertolak belakang dengan penelitian Sri Sudarsi (2002) yang 
mendapatkan hasil bahwa kebijakan dividen tidak dipengaruhi oleh profitabilitas 
perusahaan. 
Terdapat beberapa hasil yang berbeda-beda yang terdapat pada penelitian 
terdahulu terhadap faktor-faktor yang memengaruhi kebijakan dividen. Selain itu 
penelitian sebelumnya mayoritas melakukan penelitian dengan sampel pada 
perusahaan manufaktur yang ada di Indonesia. Perlu dilakukan pengujian pada 
sektor bisnis lain untuk mengetahui apakah perbedaan antara sektor bisnis tersebut 
memiliki kesimpulan yang sama atau berbeda. 
Dari fenomena dan teori yang diungkapkan di atas maka peneliti tertarik 
untuk melakukan pengembangan penelitian yang sebelumnya telah dilakukan oleh 
Setiawan dan Kee Phua (2011) pada kebijakan dividen perusahaan manufaktur di 
Indonesia. Penelitian ini membatasi penelitian terhadap faktor yang memengaruhi 
kebijakan dividen, yaitu corporate governance, besaran perusahaan, pertumbuhan 
perusahaan, dan profitabilitas perusahaan. Selanjutnya penelitian ini diberi judul 
dengan judul: “PENGARUH CORPORATE GOVERNANCE, BESARAN 
PERUSAHAAN, PERTUMBUHAN PERUSAHAAN, DAN PROFITABILITAS 




1.2 Rumusan Masalah 
Berdasarkan uraian tersebut, terdapat fenomena yang sangat menarik 
untuk diteliti karnea adanya suatu hal yang membuat hasil penelitian dengan 
subjek penelitian yang sama bisa menghasilkan hasil yang tidak bisa disamakan 
karena faktor lain yang ada didalamnya. Sesuai dengan teori yang dikemukakan 
oleh La Porta (2000) dan Mitton (2004) mengenai dua teori yang ada diantara 
corporate governance dan kebijakan dividen perusahaan, yaitu teori outcome dan 
teori sibstitusi, memungkinkan terjadi perbedaan terhadap hasil dari penelitian 
yang dilakukan terkait variabel ini. Kowalewski lewat penelitiannya 
mengkonfirmasi teori outcome yang menemukan pengaruh positif dan signifikan 
antara corporate governance dan kebijakan dividen perusahaan. Sementara itu 
disisi Renneborg dan Szilagyi (2008) mengkonfirmasi teori substitusi. 
Claessens dan Yurtoglu (2013) berpendapat bahwa keadaan suatu negara bisa 
memengaruhi hubungan corporate governance dengan kebijakan dividen. Hal itu 
bisa terjadi karena pada penerapannya di dalam suatu negara memiliki penegaka 
regulasi dan kondisi politik yang berbeda. Dalam keadaan negara tertentu yang 
memiliki penegakan hukum dan penerapan standar yang baik maka akan 
mengharuskan perusahaan menerapkan corporate governance dengan standar 
yang tinggi. Dalam beberapa negara perusahaan dengan praktik corporate 
governance yang buruk, perusahan memberikan dividen yang lebih besar untuk 
mensiasati ketertarikan investor untuk melakukan investasi kepada perusahaan 
(Jiraporn dan Ning, 2006). 
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Pada penelitiannya, Baidori (2008) menyatakan adanya pengaruh yang 
signifikan dan positif diantara pertumbuhan perusahaan dengan kebijakan dividen 
yang dimiliki perusahaan. Damayanti dan Fatchan (2006) memiliki hasil 
penelitian yang berbeda dan menunjukan bahwa pertumbuhan perusahaan 
memiliki pengaruh negatif dan tidak signifikan. 
Dengan hal-hal yang sudah disampaikan sebelumnya maka dapat 
dirumuskan masalah yang terdapat pada penelitian pada bidang sama dan sudah 
dilakukan terdahulu bahwa terjadi inkonsistensi pada hasil yang terdapat pada 
akhir penelitian terhadap kebijakan yang diambil perusahaan. sehingga dari 
permasalahan di atas dapat dirumuskan (research questions) sebagai berikut: 
1) Bagaimana pengaruh corporate governance terhadap kebijakan dividen 
perusahaan yang ada pada perusahaan keuangan di Indonesia? 
2) Bagaimana pengaruh besaran perusahaan terhadap kebijakan dividen 
perusahaan yang ada pada perusahaan keuangan di Indonesia? 
3) Bagaimana pengaruh pertumbuhan perusahaan kebijakan dividen 
perusahaan yang ada pada perusahaan keuangan di Indonesia? 
4) Bagaimana pengaruh profitabilitas perusahaan terhadap kebijakan dividen 
yang ada perusahaan keuangan di Indonesia? 
1.3 Tujuan dan Kegunaan Penelitian 
1.3.1 Tujuan Penelitian 
Berdasarkan masalah yang telah dijelaskan pada bagian sebelumnya, maka 
dapat ditarik tujuan penelitian ini adalah sebagai berikut: 
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1. Menganalisis dan memperoleh bukti empiris pengaruh positif corporate 
governance terhadap kebijakan dividen. 
2. Menganalisis dan memperoleh bukti empiris pengaruh negatif besaran 
perusahaan terhadap kebijakan dividen. 
3. Menganalisis dan memperoleh bukti empiris pengaruh negatif 
pertumbuhan perusahaan terhadap kebijakan dividen. 
4. Menganalisis dan memperoleh bukti empiris pengaruh negatif 
profitabilitas perusahaan terhadap kebijakan dividen. 
1.3.2 Kegunaan Penelitian 
Ada pun kegunaan dan manfaat yang dapat diambil baik secara teoritis 
atau pun praktis dari penelitian ini adalah sebagai berikut: 
1. Manfaat Teoritis bagi Akademis 
Penelitian ini dapat menggambarkan hubungan antara variabel yang ada 
di dalam penelitian sehingga dapat berguna bagi akademisi lain untuk 
dapat mengembangkan lebih lanjut. Selain itu hasil penelitian ini bisa 
dijadikan sumber referensi atas informasi baik secara teoritis maupun 
secara empiris. 
2. Manfaat Praktis bagi Perusahaan 
Manfaat lain dari penelitian ini dapat berguna bagi pihak-pihak yang 
terlibat dalam  manajemen suatu perusahaan sebagai masukan atau 
informasi tambahan terkait hubungan-hubungan antar variabel yang 
bisa memengaruhi kinerja perusahaan secara khusus yang dapat 
digunakan sebagai pertimbangan dalam pengambilan keputusan. 
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3. Manfaat Praktis bagi Investor 
Kelengkapan informasi adalah hal yang sangat penting bagi keputusan 
investasi yang diambil oleh investor. Maka hasil dari penelitian ini akan 
dapat memberikan informasi tambahan yang akan melengkapi 
informasi yang berguna bagi investor untuk menunjang keputusan 
investasi yang lebih optimal. 
1.4 Sistematika Penulisan 
Penulisan skripsi ini dibagi menjadi lima bab yang berbeda. Berikut adalah 
penjelasan mengenai bagian-bagian yang terdapat dalam penelitian : 
Pada bab pertama akan dijelaskan mengenai latar belakang tentang 
fenomena-fenomena yang terjadi pada masyarakat, lalu dilanjutkan oleh bagian 
rumusan masalah yang mengandung analisis tentang perkiraan masalah yang 
terjadi dan penyebabnya. Kemudian dilanjutkan dengan bagian tujuan dan 
manfaat yang dapat diberikan untuk pihak yang memiliki keterkaitan dengan 
penelitian. Di akhir pendahuluan dilengkapi keterangan mengenai sistematika 
penulisan yang ada dalam penelitian. 
Pada bab kedua yang memuat telaah pustaka akan dijelaskan mengenai 
teori-teori yang berkaitan dan akan digunakan pada penelitian. Selain itu terdapat 
penjelasan mengenai penelitian serupa yang telah dilakukan sebelumnya. Pada 
akhir bab akan disampaikan mengenai kerangka pemikiran dan hipotesis-hipotesis 
yang akan diuji pada penelitian ini. 
Pada bab ketiga yang berfokus pada metode penelitian, akan dijelaskan 
mengenai mengenai definisi dari variabel penelitian, penjelasan mengenai 
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populasi dan sampel penelitian. Selain itu akan dijelaskan mengenai metode yang 
digunakan dalam melakukan pengumpulan data beserta metodi analisis yang 
digunakan. 
Pada bab keempat akan dijelaskan mengenai hasil dari pengujian yang 
telah dilakukan menggunakan alat pengujian statistik yang telah sitetapkan oleh 
peneliti. Selain hasil pengujian tersebut, akan disertakan pembahasan mengenai 
hasil uji yang dilengkapi teori-teori pendukung. 
Pada bab kelima akan disampaikan mengenai kesimpulan yang dapat 
ditarik dari penelitian. Selain itu  akan diungkapkan mengenai kekurangan yang 
ada pada penelitian yang diikuti oleh saran yang akan diberikan oleh peneliti 
untuk pihak yang berkaitan. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
